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3Non-technical summary 
 
From recent micro data, convincing evidence has been documented for price adjustments, 
showing that 1) despite persistent aggregate inflation, price adjustment at the firm's level is 
quiet flexible. And 2) the hazard function of the time-since-last-adjustment is not constant. 
This evidence brings difficulties for the widely used Calvo model that implies highly rigid 
prices at the micro level as well as a constant hazard function. In this paper, I construct a 
generalized time-dependent model of nominal rigidity and derive the generalized NKPC, 
conditional on a hazard function with an arbitrary shape. 
The analytical solution shows that this version of the NKPC nests the Calvo NKPC in the 
sense that, given a constant hazard function, the effect of lagged inflation exactly cancels the 
effects of lagged expectation terms. In light of this result, we learn that lagged inflation and 
lagged expectations are not extrinsic to the time-dependent model. They are missing in the 
basic Calvo setup, only because the restrictive 'memoryless' pricing assumption cancels them 
out. More importantly, inflation persistence generated by this optimizing model is not 
intrinsic. Instead, it results from the additional autoregressive terms of real marginal cost 
introduced through lagged expectations. The inclusion of these new terms reflects the impact 
of past economic decisions on current outcomes. This paper formulates this idea in a 
theoretical model. 
In the numerical assessment, this paper makes two methodological contributions. Firstly, 
in the calibration exercise, I use the parsimonious Weibull duration model to parameterize the 
hazard function and the average price duration. Secondly, I log-linearize the NKPC around a 
non-zero inflation steady state. Combining dynamic effects of the increasing hazard pricing 
and trend inflation is important because without trend inflation, the increasing-hazard model 
merely changes the timing of pricing behavior. With trend inflation however, relative prices 
disperse quickly with the elapsed time since the last adjustment and as a result, not only the 
timing of the price adjustment but also the magnitude of the adjustment are affected by the 
increasing hazard function. In addition, trend inflation affects all coefficients in the 
generalized NKPC. Thereby the change in the trend inflation affects the relative importance 
between the forward-looking and backward-looking terms in the Phillips curve. 
When simulating the full-scale general equilibrium model, simulation results show that 
the model can jointly account for the following stylized facts from the data: 1) the higher the 
trend inflation is, the more persistent the inflation gap becomes. 2) Trend inflation has a larger 
effect on the persistence of output and real marginal cost than on the persistence of inflation. 
3) The correlation between inflation and real marginal cost decreases further when trend 
inflation is high. 4) The impulse response of inflation to a nominal money growth shock is 
hump-shaped. Nicht technische Zusammenfassung 
 
Aktuelle Mikrodaten bieten einen überzeugenden Beleg dafür, dass beim Preisbildungs-
prozess erstens die Preise auf der Unternehmensebene recht flexibel angepasst werden, ob-
wohl die aggregierte Inflation sehr persistent ist und dass zweitens die Hazardfunktion für 
Preisanpassungen seit der letzten Preisänderung nicht konstant ist. Diese Evidenz stellt ein 
Problem in Bezug auf das weit verbreitete Calvo-Modell dar, welches auf der Mikroebene 
sehr starre Preise und eine konstante Hazardfunktion unterstellt. In der vorliegenden Abhand-
lung wird ein verallgemeinertes zeitabhängiges Modell der nominalen Rigidität entwickelt 
und eine verallgemeinerte Neukeynesianische Phillips-Kurve (NKPC) abgeleitet, die eine 
Hazardfunktion mit flexiblem Verlauf annimmt. 
 
Die analytische Lösung zeigt, dass die Calvo-NKPC ein Spezialfall der hier abgeleiteten 
NKCP-Version ist. Bei konstanter Hazardfunktion wird der Effekt eines verzögerten Erwar-
tungsterms vollständig durch den Effekt einer verzögerten Inflation aufgehoben. Bei variabler 
Hazardrate ist dies nicht der Fall. Angesichts dieses Ergebnisses ist festzustellen, dass verzö-
gerte Inflation und verzögerte Erwartungen bei einem zeitabhängigen Modell nicht extrin-
sisch sind. Sie fehlen im Basismodell von Calvo nur deshalb, weil sie durch eine restriktive 
„gedächtnislose“ Preisbildung aufgehoben werden. Noch entscheidender ist, dass die durch 
dieses Modell generierte Inflationspersistenz auch nicht intrinsisch ist. Sie resultiert vielmehr 
aus den zusätzlichen autoregressiven Termen realer Grenzkosten, die über die verzögerten 
Erwartungen einen Einfluss haben. Diese neuen Terme tragen den Auswirkungen in der Ver-
gangenheit getroffener wirtschaftlicher Entscheidungen auf die Gegenwart Rechnung. 
 
Bei der numerischen Umsetzung leistet das Papier zwei methodische Beiträge. Zum ei-
nen wird bei der Kalibrierung das einfache Lebensdauermodell von Weilbull verwendet, um 
die Hazardfunktion und die durchschnittliche Verweildauer von Preisen zu parametrisieren. 
Zum anderen wird die NKPC um eine langfristig gleichgewichtige Inflationsrate log-
linearisiert, die ungleich null ist. Es ist wichtig, die dynamischen Effekte von steigenden Ha-
zardraten und der Trendinflation zusammen zu betrachten, da eine zunehmende Hazardraten 
ohne Berücksichtigung der Trendinflation lediglich die zeitliche Verteilung der Preisanpas-
sung verändern. Wird hingegen die Trendinflation berücksichtigt, wird nicht nur die zeitliche 
Verteilung der Preisanpassung, sondern auch das Ausmaß der Anpassung durch die steigende 
Hazardfunktion beeinflusst. Darüber hinaus wirkt sich die Trendinflation auf alle Koeffizien-
ten der verallgemeinerten NKPC aus. Eine Veränderung der Trendinflation beeinflusst damit 
die relative Bedeutung vorwärtsgerichteter und rückwärtsgerichteter Terme der Philips-Kurve. 
 
Bei Simulierung des vollständigen allgemeinen Gleichgewichtsmodells belegen die Si-
mulationsergebnisse, dass sich anhand des Modells die folgenden stilisierten Fakten aus den 
Daten nachweisen lassen: 1) Je höher die Trendinflation ist, desto persistenter wird die Infla-
tionslücke. 2) Die Trendinflation wirkt sich stärker auf die Persistenz der Produktion und der 
realen Grenzkosten aus als auf die der Inflation. 3) Die Korrelation zwischen Inflation und 
realen Grenzkosten nimmt ab, wenn die Trendinflation auf hohem Niveau verläuft. 4) Die 
Impulsantwort der Inflation auf einen Schock der Geldmenge ist buckelförmig. Contents 
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-3 Inf lation to t echnology shock









-4 Marginal cost to technology shock









-3 Output to technology shock







-3 Inf lation to monetary shock











-4 Marginal cost to monetary shock











-3 Output to monetary shock
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Increasing Hazard
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-3 Inflation to technology shock









-3 Output to technology shock







-3 Inflation to monetary shock
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